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在 CA PM 中包含许多过于严格 的假设条
件
: 投资者仅依据来 自资产组合的期望收益和标准












投资者要获 得一致完备 的信息 是不 可能 的
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所 以































守型股票 (p < 1) 趋向于具有正值的
。 , 而激进型股




MI Uer 与 Sc
-





































































去掉了 CA PM 中的单一时期的投资时 间跨度
、
无税
















































































而对应于其他因素的 p系数等于 0 时
的期望 收益
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可 以把 CA PM
看成是 A PT 的特例
,
可以把套利定价理论看成是一
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克 一 斯科尔斯期权定价模 型是建立在无 风险对 冲
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C d 为股价下跌情况 下看涨期权
的内在价值
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斯蒂格利茨 (sti gh t
z , 197 2)
最早尝试用非对称信息理论来研究企 业的资本结
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